A Genealogical Review of Studies on Accounting Policy in the U. S. A. by 辻 正雄
117米国における会計政策研究の系譜
１．会計政策論の誕生
　米国の代表的なビジネススクールの MIT において「会計政策の諸問題
（Problems in Accounting Policy）」なる科目が1934-35年の学期に配当されて
いた事実が，Zeff（2008）によって報告されている。1908年に創設されたハー
バード・ビジネススクール（HBS）には当時それに該当する科目がなかったこ
とからすると，「会計政策（Accounting Policy）」なる用語が研究機関におい
て公式のものとして最初に使われたのは MIT である可能性は高いように思わ
れる。
　MIT における学科目として「会計政策の諸問題」が配当されていたことは，
当時の実務界において会計政策が問題視されていたことを物語っていることに
他ならない。しかし，文献の上でこの問題と取り組んだ論文が学会誌に登場し
たのは，1953年に Hepworth によって発表されたもののようである。Hep-
worth は当時の状況を観察し，GAAP の範囲で経営者に認められた広い裁量
が「利益の平準化（income smoothing）」を可能にしており，それは投資家，
債権者さらには従業員たちとの間に良好な関係を築くことに貢献している，と
評価したのである。Hepworth（1953）の論旨は以下のとおりである。
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　投資家やアナリスト，従業員，一般大衆などの主要な関心は，貸借対照表か
ら期間利益へとシフトしてきた。より客観的に純利益を算定することに向けて
研究が繰り広げられてきたが，GAAP の範囲で経営者に認められた広い裁量
が依然として存在していることに疑いはないとして，利益の平準化のために利
用される会計方法について検討している。
　経営者による平準化へのモチベーションの第１として，課税所得に掛かる税
金の問題が挙げられた。第２には，経営者が投資家，債権者さらには従業員た
ちとの間において平準化が良好な関係に資すること，すなわち，平準化された
利益から，彼らは経営者に対する信頼を強めるからであり，安定的は配当を得
ることができ，雇用が保証されることを彼らは期待している⑴，と考えた。
　Hepworth（1953）は，こうした効果を持つ利益平準化のために利用しうる
会計方法として，以下のものをあげている。
（1）　売上高の計上：出荷，請求の手続きへの操作
（2）　売上原価の計上：生産調整
（3）　見越し繰延
（4）　無形資産の計上
（5）　在庫の評価
（6）　固定資産の減価償却あるいは減損
（7）　資産の取得
（8）　引当金の計上
（9）　特別損益項目
　これら Hepworth（1953）によってあげられたものは，現在の会計政策につ
いても依然として妥当するところが多いことに，驚嘆せざるを得ない。
　会計政策に関する海外の文献として注目された最初のものは，Harlan and 
─────────────────
⑴　Hepworth（1953）の p.33を参照。
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Vancil（1961）であろう。433頁からなる本書は，GAAP が明示的な指針を示
していないときに企業の経営者がどのように選択行動をとるかを記述した多数
のケースをまとめたものであり，企業による会計方針の選択に関する事例研究
をまとめた最初のものであろう⑵。本書からは，当時の米国企業において，経
営者による裁量を利用して行われた決算の実態をうかがい知ることができる。
本書は長らくハーバード・ビジネススクール（HBS）における当時としては斬
新なケースメソッドによる授業のテキストとして用いられたことが伝えられて
いる。
２．利益の平準化に関する研究
　報告利益の平準化に関する先駆的な論文が Hepworth（1953）であったこと
は前述のとおりであるが，経営者による利益平準化を巡る会計政策論を発展さ
せる契機となった論文は，Gordon（1964）であろう。Gordon（1964）は，経
営者は報告利益を平準化するべく会計測定および報告のルールを選択すること
を公準として設定し，それを支持するケースを明らかにしている。
　Gordon（1964）は，経営者の会計選択行動を動機づける経済的誘因を本格
的に分析した最初の試みである。彼による利益平準化の考察には，報告利益を
平準化させるような会計手続きを選択（あるいは変更）することによって，経
営者は株価を直接操作することができるという考え方があったように思われ
る。この考えは，投資家には代替的な会計手続きに対する調整能力が欠如して
いることを暗黙の前提としている。しかし，この立場は，資本市場全体でみれ
ば，実体的な経済事象による利益の増減と単なる会計手続きの変更による増減
を識別し，単なる会計手続きの変更に騙されることはないとする「効率的市場
仮説」およびこれを支持する後の実証研究の成果と矛盾することになる。もち
─────────────────
⑵　著者の一人である Harlan は，これより以前の1958年にコントローラーのケースブックを刊行し
ている。
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ろん，「効率的市場仮説」を支持する結果は，市場全体に総じて，あるいは平
均として妥当していることがらであり，すべての個別企業について当てはまる
わけではない。個別企業の経営者は，市場全体に総じて妥当するとしても，自
社には当てはまらない，と考えるのであろうか。あるいは，市場の株価は経営
者の評価値と一致することはなく，市場が過大にあるいは過少に評価している
と感じることが多々あるのであろうか。
　Gordon（1964）に啓発され，その後，報告利益の平準化の問題は，米国の
学術雑誌に頻繁に取り上げられる主要なテーマとなった。代替的な会計方法に
よっていかに利益操作がなされるかについては，Johnson（1966），Schiff
（1966），Dopuch and Drake（1966），Archibald（1967）などによって研究が
進められた。興味深いことに，初期の研究の多くが，利益の平準化を肯定する
立場に立っていたのである。
　報告利益の平準化に関する実証的な研究が本格的に開始される契機となった
論文は，Copeland（1968）であろう。彼は，利益を操作する（manipulate）狙
いが報告利益を平準化することにあるとして，平準化を「好業績のときの利益
を悪業績のときの利益へ移すことによって利益の変動を抑えることである」と
定義した。Copeland（1968）の貢献は，（1）平準化を可能にする会計変数の
特性を明らかにし，（2）それら変数に照らして先行研究を検討し，（3）将来研
究のためのインプリケーションを有する３つの仮説を実証的に検討したことで
あろう。また，平準化の手段が備えるべき属性として，他者との「実体的な」
取引を要するものであってはならないことをあげている点はかつ目に値する。
なぜならば，実体的な平準化は会計政策に含めるべきではないと考えており，
後の研究がそれを含めて考えるようになったことと対照的であるからである。
　Cushing（1969）は，利益平準化を「経営者の目標は変動幅の小さい上昇傾
向の利益を報告することである」と定義し，会計方針の変更による影響のパ
ターンの類型化を通じて仮説の検証を試みている。Cushing（1969）には，会
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計方針の変更に関する意思決定を，変更を行うべきか否かに関する意思決定
と，どの期間で変更を行うべきかという変更のタイミングに関する意思決定と
に区分している点に，独自性が見いだされる。その実証分析は，「経営者は当
期の一株当たり利益への望ましい効果を報告するために変更を行う期間を選択
している」ことを示唆する結果を示している。
　実体的な取引を用いた平準化と会計的な手続きの操作による平準化とを区別
する分類基準を提案した論文として，Dascher and Malcom（1970）は注目を
受けることになった。すなわち，彼らは，平準化について，実際の取引を操作
する実体的平準化（real smoothing）と，費用・収益の期間帰属の決定のため
に採用された会計手続きの操作による技術的平準化（artificial smoothing）に
分けて利益平準化概念を整理したのである。この区分は，後に報告利益の管理
において実体的活動を通じて行われるものを考究の対象とする見解へとつな
がっていく。
　配当政策と株価への有利な影響をもたらすという視点から利益の平準化の利
点を強調した論文は Beidleman（1973）であり，経営者が利益の平準化を行う
動機について検討を加えている。すなわち，経営者が利益平準化を行う動機と
して，報告利益の急激な変動は将来期間の計画設定や予算編成を困難にするこ
と，変動幅の大きい利益の流れよりも安定的な利益の流れの方が高水準での配
当の維持を可能にすること，企業の株価に有利な影響をもたらすために利益の
平準化を行うことが望ましいこと，などをあげている。
　Ronen and Sadan（1975）は，「実体的な平準化」と「会計技術的な平準化」
の２区分に加えて，「表示区分による平準化」という新しい視点を追加してい
る。Ronen and Sadan（1975）は，Beidleman（1973）による実体的な平準化
と技術的な平準化の分類を踏襲しながら，その他にも「分類を通じての平準化」
として，損益計算書項目の分類（計上区分の選択）を通じて当期純利益以外の
特定の利益数値の平準化を試みることをもとりあげている。換言するならば，
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Ronen and Sadan（1975）では，実体的な利益平準化方法に相当するものとし
て，「事象の発生または認識を通じての平準化」を取り上げ，技術的な利益平
準化方法に相当するものとして，「期間配分を通じての平準化」を取り上げ，
さらに，その他にも「分類を通じての平準化」として，損益計算書項目の分類
（計上区分の選択）を通じて当期純利益以外の特定の利益数値の平準化を試み
ることをも取り上げたのである。
　Barnes, Rones and Sadan（1976）は，Ronen and Sadan（1975）と同様に，
利益平準化を「経営者にとって正常と考えられる利益水準に報告利益の変動を
緩和することである」と定義し，平準化の対象となる利益として，一株当たり
経常利益と一株当たり営業利益を選び，特別損益項目の分類が平準化の手段と
して用いられていることを実証している。利益平準化をこのように定義する
と，この正常利益をどのように特定するかが研究にとって極めて重要になる。
これまでの研究では，正常利益を前期の報告利益と等しいものと仮定したり，
過去の利益のトレンドから決定したりすることが一般的であった。
　そこで，Barnes, Rones and Sadan（1976）は，実際の報告利益と比較され
る正常利益（期待利益）を決定するために，タイム・トレンドを用いる一般的
な方法に加えて，リーダー・トレンドを用いる方法による検証を行っている。
すなわち，ある企業の報告利益の正常値は，その企業が属する産業のリーダー
の報告利益との関係において決定される，と考えた。そこで，「経営者は特別
損益項目の会計的操作を通して，…特別損益項目前の利益を平準化するかのよ
うに行動する…」という平準化仮説を提示し，その検証を行ったのである。
　これまでの研究の成果をまとめた Ronen and Sadan（1981）では，利益の平
準化を単に利益数値の時系列的な変動を抑えることと捉えるのではなく，「企
業にとっての正常利益に近づけることである」と定義している。この見解は，
Barnes, Rones and Sadan（1976）に依拠したものである。彼らは利益平準化
の事象を以下の要素に分けて整理している。
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（1）　平準化の目的
　経営者がなぜ利益の平準化を行うのか，その動機はなにか。
（2）　平準化の対象
　営業利益の平準化なのか，ボトムラインの当期純利益の平準化なのか。
（3）　平準化の次元
　平準化を達成するための具体的な方法はなにか。たとえば，減価償却の方法
の選択，特別損益項目の表示区分の選択，企業結合の会計処理の選択なのか。
（4）　平準化の変数
　平準化の対象となる利益変数として，純利益，経常利益，一株当たり利益，
自己資本利益率，総資本利益率などをあげている。
　さらに，彼らは，「もし経営者の平準化の動機が将来キャッシュフローに関
する期待値を伝えるという願望から生ずるものであるとされれば，平準化の対
象は，投資家がその予測をするさいに利用する会計サロゲートとして経営者が
認めるものにしたがって選択される」とも述べている⑶。
　Koch（1981）では，経営者は実体的平準化よりも技術的平準化を好む傾向
があることを明らかいにしている。利益平準化方法，平準化のコスト（平準化
を行うことによって犠牲になる一株当たり利益総額），企業の所有構造などの
環境を人為的に設定したうえで，企業の財務担当重役を被験者として経営者の
平準化行動を実験的方法により分析して上述の結果を得ている。
　しかし，Koch（1981）の結論に対しては，Lambert（1984）が合理性に関
する研究から，利益平準化行為にも会計方法の変更のみにとどまるものと経済
実態そのものを変えるものとがあることを明らかにし，後に行われた研究では
反対の結論が導かれており，決着を見ていないところである。
─────────────────
⑶　Ronen and Sadan（1981）の p.16を参照。
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３．会計政策における経営者の動機と行動に関する研究
　前述されたように，Beidleman（1973）は経営者が利益の平準化を行う動機
に注目し，検討を加えていた。すなわち，経営者が利益平準化を行う動機とし
て，報告利益の急激な変動は将来期間の計画設定や予算編成を困難にするこ
と，変動幅の大きい利益の流れよりも安定的な利益の流れの方が高水準での配
当の維持を可能にすること，企業の株価に有利な影響をもたらすために利益の
平準化を行うことが望ましいこと，などをあげていた。1980年代に入ると，利
益平準化を行う経営者の動機と行動に関する研究が盛んになり，Beidleman
（1973）による先行研究をさらに発展させることになった。
　これまでの研究とは異なり，Zmijewsky and Hagerman（1981）は，「会計
方針に関する意思決定は独立の意思決定としてではなく，全体的な企業戦略の
一部として分析されねばならない」（p.136）と述べ，全体的利益戦略（overall 
income strategy）の視点から，経営者の会計選択行動を分析したのである。
確かに，経営者は利用できるあらゆる手立てを尽くして自社にあるいは自分に
有利となるような結果をもたらすように努めるであろうから，彼らの立場は支
持を得ることになる⑷。
　しかしながら，経営者の会計行動を動機づけるものは，経営者の効用あるい
は富の最大化であるとする点で，Zmijewsky and Hagerman（1981）は多くの
研究と類似するものであった。彼らが考えるところの経営者の富を増大させる
ものは，①租税支払いの減少あるいは遅延，②企業にとって好都合な政府によ
る規制，③政治的費用（たとえば，国有化，収用，独占禁止法訴訟等の恐れ），
④情報生産費用の減少，⑤ボーナス制度の基準となる利益額の増加，であった。
それらの代理変数として用いられた変数のうち企業規模，危険，資本集約度お
─────────────────
⑷　Fields, Lys, and Vincent（2001）によるサーベイ論文を参照されたい。
438
125米国における会計政策研究の系譜
よび集中度の変数は経営者による報告利益最小化のための会計方針選択をもた
らし，経営者の利益分配制度が報告利益最大化のための会計方針選択をもたら
すであろう，と考えたのである。
　しかるに，実証分析の結果，企業規模等の４つの変数は会計方針の選択を規
定する首尾一貫した要因とはなっていないために，個々の会計方針の選択の意
思決定は全般的な企業戦略の一部であることを示唆するに留まっていた。しか
し，ある会計選択行動を全体の経営戦略のなかに位置づけて考えることは妥当
であっても，外部から全体の経営戦略を描くことは至難の業であろう。
　Kelly（1982）は外部報告会計において経営者のとる行動を実証的に説明す
る理論を構築することを目指した論文であり，会計数値が経営者の富に影響を
及ぼす道筋と予想される富の変動に対していかなるリアクションがとられるか
を体系的に説明したことに，彼女の貢献を見いだすことができる。
　Lambert（1984）は，科学的な方法によって，利益平準化行為にも会計方法
の変更のみにとどまるものと経済実態そのものを変えるものとがあることを，
合理的な行動原理に従って説明することを試みた研究である。
　Healy（1985）の研究は，目標利益との関連でボーナス支給の下限額と上限
額が設けられているケースを分析対象とした。ボーナス制度にこのように構造
上の特徴がある場合には，経営者は増益型の会計手続きだけでなく，将来の
ボーナス額の増加を期待して減益型の会計手続きを選択する可能性もあること
を予測し，実証分析を行った。
　Healy（1985）は，会計上の発生額が，非裁量的な発生額（会計基準によっ
て強制される企業のキャッシュフローへの会計上の調整額）と裁量的な発生額
（経営者によって選択されるキャッシュフローへの調整額）とに区分できるこ
とに着目した。会計上の発生額の選択を通じて経営者が報告利益の管理を行っ
ているかどうかを分析した結果，報告利益が目標の下限額を下回った場合と上
限額を上回った場合には，それ以外の場合に比べて経営者は減益政策を用いる
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可能性が高いことを明らかにした。
　Moses（1987）では，利益平準化の在りようを，会計方針の変更により当期
利益が期待利益の水準にシフトする程度として測定されるものとし，以下の測
度を定義している。
SB ＝（
|PE-EE|-|RE-EE|）
売上高
ここで，SB ＝利益平準度
　　　　PE ＝変更前経常利益
　　　　RE ＝変更後経常利益
　　　　EE ＝期待利益（前期経常利益）
　５つの影響変数（企業規模，市場占有率，雇用関連費用，ボーナス・プラン
制度の有無，経営者による所有権支配の程度）と３つの利益変数（会計方針変
更後の当期利益と期待利益との相違の程度，過年度の利益変動性の程度，会計
方針の変更が当期利益に与える影響の程度）との関係について分析し，以下の
結果を示している。
　第１に，影響変数の中では，企業規模（総売上高）が大きくなるほど，利益
平準化が行われる傾向が強く，ボーナス・プラン制度を実施している企業は実
施していない企業に比べて，利益の平準化が行われる傾向が強い。第２に，会
計方針変更前の利益と期待利益との相違が大きくなるほど，利益平準化が試み
られる傾向にある。第３に，会計方針の変更により報告利益が減少する企業ほ
ど平準化を行う傾向にある。
　Moses（1987）では期待利益を前期経常利益に等しいと仮定しているが，現
実に妥当することはないであろう。そこで，この仮定に代えて，経営者やアナ
リストによる予想利益を用いて分析を行う研究が生まれることになる。
　Bruns and Merchant（1990）における研究のユニークさは，報告利益管理
政策に対する経営者のモラルないし倫理感を調査したことにある。彼らは，報
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告利益管理政策に対する経営者のモラルないし倫理感を把握するためにアン
ケート調査を実施し，649人の経営者から得られた回答を，以下のようにまと
めている。
（1） 　短期的利益の管理の手段としては，会計方針の変更等の会計的操作より
も営業活動の操作による方が経営者に許容されている。
（2） 　営業活動の操作による短期的利益の管理については，増益の場合よりも
減益の場合の方が，許容度が高い。
（3） 　金額の重要性に関しては，影響額が小さい場合の方が，許容度は高くな
る。
（4） 　同じ利益管理行動をとるにしても，四半期末での利益管理の方が年度末
のそれよりも幾分許容度が高い。
（5） 　増益を目的とする場合でも，代金支払い期限の延長のような販売条件の
操作によるよりも，従業員の残業時間の延長のような労働条件の操作また
は過剰資産の売却による操作の方が，経営者の許容度は高い。
　Bruns and Merchant（1990）は，倫理的な報告利益管理行動として，会計
基準や関連法規の遵守はもとより，企業をめぐる関係者の利害をも考慮するも
のとしている。すなわち，企業において生起する事象は利害関係を有する人た
ちへの義務と経営者の個人的な利益との間のバランスをとるものであり，たと
え経営者が法律や規則に準拠し，かつ企業にとって最善の行動をとるとして
も，それが他の利害関係者に対する不利な影響を考慮していない行動であるな
らば，倫理的ではないことになる。
　証券市場の効率性仮説との関連で経営者による報告利益の管理行動を分析す
る研究も登場した。Dechow and Skinner（2000）は，効率的市場仮説のイン
プリケーションと整合する形で，経営者は証券市場を意識した利益調整を行う
動機を持たないと仮定してきた研究を廃して，経営者が株価形成を意識した利
益調整を行っていることを示そうとした。
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　Kasznik（1999）による研究では，1987年から1991年までに経営者による利
益予想を公表した366社（499企業－年）を対象とし，年間の利益予想を公表し
ている経営者はその利益予想に向けて報告利益の管理を行っているかを検証し
た。利益予想に着目したものではあるが，いくつかの研究がそうであるように，
報告利益の管理が行われているかについて，Jones（1991）および Dechow, 
Sloan and Sweeney（1995）のモデルに依拠した裁量的発生高の動きに着目し
た研究であることに留意しなければならない。
４．会計上の評価と見積り
　会計上の評価金額の算定において経営者による見積りが採用されることか
ら，その裁量を利用して経営者が報告利益に影響を与える行為を選択すること
については古くから指摘されてきた。
　McNichols and Wilson（1988）は，経営者が貸倒見積額の選択を通じて報告
利益の管理を行っているかどうかを確かめるための分析を行い，利益額が著し
く小さい場合あるいは著しく大きい場合には減益政策を用いる傾向にあること
を明らかにした。
　Zucca and Campbell（1992）は，有形固定資産のうちの不良資産に対する
評価損が計上されるケースを分析対象とし，そのような評価損の計上が結果と
して利益平準化をもたらすのか，それともビッグバスとなるのか，について検
討している。
　利益平準化の見地からすれば，評価損計上前の利益が期待利益を上回ってい
る場合には期待利益水準に近づけるための評価損が計上されると見るであろう
し，ビッグバスの見地からすると，評価損計上前の利益が期待利益を下回って
いる場合に，さらに利益を圧縮するために評価損が計上されるはずであると考
える。彼らによる分析対象のサンプルとなった評価減の事例のうち半数以上が
ビッグバスに該当し，利益平準化効果を示した事例は全体の３割弱という結果
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を示していた。
５．実体的取引による報告利益の管理
　実体的な取引を用いた平準化と会計的な手続きの操作による平準化とを区別
する分類基準を提案した最初の論文は，Dascher and Malcom（1970）であろ
う。彼らは，平準化について，実際の取引を操作する「実体的平準化（real 
smoothing）」と，費用・収益の期間帰属の決定のために採用された会計手続
きの操作による「技術的平準化（artificial smoothing）」に分けて利益平準化
概念を整理している。この区分は，後に報告利益管理において実体的活動を通
じて行われるものをその領域に包摂する見解へとつながっていった。
　Schipper（1989）は，報告利益の管理に関するコメントの中で，経営者が外
部に報告する利益を管理しようとする場合，その方法は大きく２つに分類され
る，との見解を述べている。一つは，「実体的報告利益管理」と呼ぶことがで
きるものであり，これは企業の投資・資金調達行動自体を変更することによっ
て利益を調整しようとするものである。いま一つは，「発生項目ベースの報告
利益管理」であり，会計基準の枠内で費用収益の対応を変化させることによっ
て利益を調整しようとするものである。
　Bartov（1993）は，会計処理方法や会計上の見積りを用いる「発生額に基
づく操作」と，実際の取引をコントロールして報告利益を目標利益に近づける
「実体的な操作」との２つを区別したうえで，固定資産の売却時点の選択を通
して経営者が実体的な利益平準化を行っているかどうかを実証的に検討してい
る。すなわち，Bartov（1993）は，正常利益を前年度の一株当たり利益とし，
「資産売却益と利益変化額（資産売却の影響を除く）との間に負の相関がある」
という仮説を検証している。これは，固定資産売却益加算前の当期一株当たり
利益が正常利益を下回っている企業（利益変化額が負の企業）は，利益変化額
が正の企業よりも多額の資産売却益を計上することが予想されるからである。
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彼の分析結果から，この仮説は支持されており，企業は利益を平準化するため
に固定資産の売却時点を操作している可能性が示された。
　Roychowdhury（2006）も実際の経営行動を変更して利益を捻出または削減
する実体的裁量行動に注目する。彼の研究では，実体的な取引の対象を研究開
発費や広告宣伝費の削減，固定資産の売却または過剰生産を通じた売上原価の
低減へと広げており，それらの取引が報告利益との間に関連性を有しているこ
とを示す結果を得ている。
６．会計方針の選択
　代替的な会計方法によって利益操作がなされることについては，Johnson
（1966），Schiff（1966），Dopuch and Drake（1966），Archibald（1967）など
の論文で検討されてきた。利益の平準化はいろいろな手立てによって企てられ
るとしても，なかでも会計方針の選択との関係でこの問題はしばしば検討され
てきた。
　Archibald（1967）は，「経営者は報告利益を改善するために会計方針の変更
を行うであろう…」という仮説を提示し，実証分析の結果から当該仮説が支持
されたとしている。この論文では，減価償却に関する会計方針が加速償却法か
ら定額償却法に変更された事例を取り上げ，主にその変更が報告利益に与えた
影響について分析を行っている。しかし，利益平準化仮説について言及はして
いるものの，その仮説について詳細な検証は試みられてはいない。
　前述されたように，Zmijewsky and Hagerman（1981）はこれまでの研究が
会計方針の選択を個別独立に扱うのではなく，全体的な利益戦略の中に位置づ
けることによって，全体との関連性の視点から分析しなければならないことを
指摘した。すなわち，「会計方針に関する意思決定は独立の意思決定としてで
はなく，全体的な企業戦略の一部として分析されねばならない」（p.136）と述
べ，全体的利益戦略（overall income strategy）の視点から，経営者の会計選
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択行動を分析したのである。
　Lilien, Mellman, and Pastena（1988）は会計方法の選択の問題を継続性の変
更という政策決定に焦点を当てて分析している。すなわち，1974年から1983年
までの10年間を調査対象期間とし，市場リターンに基づき企業を優良企業と非
優良企業にグループ分け，同期間における継続性の変更事例の分析を行ったの
である。分析の要旨をまとめると，以下の通である。
　継続性の変更のタイプを増益型変更と減益型変更とに分け，変更事例104件
について２×２の分割表を作成した。優良企業については，35件の変更事例の
うち14件が増益型の変更で，21件が減益型の変更であるのに対して，非優良企
業については，69件の変更のうち42件が増益型の変更で，27件が減益型の変更
であった。その結果，優良企業では減益型の変更が行われやすく，非優良企業
では増益型の変更が行われやすいという結論が導かれた。
　さらに，企業規模の相違が継続性の変更という経営者の裁量行動に影響を与
える可能性があることから，サンプル企業を規模（売上高）によって２グルー
プに区分したうえで，同様な２×２の分割表を作成した。企業の優良度と継続
性の変更のタイプとの関係については企業規模に関わりなく上述とほぼ同様の
結果が得られた。とりわけ，大規模の非優良企業については減益型の変更より
も増益型の変更を行うケースが目立って多くなっており，規模の大きい企業ほ
ど政治的コストを減少させるために減益型の会計処理を選択する可能性が高い
とする先行研究とは反対の傾向が示された。
７．会計基準適用とそのタイミングの選択
　会計基準の適用とそのタイミングの選択に関する研究はそれほど多い数では
ないが，報告利益管理に関するこれまでの研究とは異なる会計政策でもあり，
会計基準ごとに詳細な検討を試みることにしよう。
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７．１　研究開発費の会計基準に関する研究
　Horwitz and Kolodny（1980）は，店頭登録企業43社の R&D への投資行動
について分析を行い，Dukes, Dyckman and Elliott（1980）はニューヨーク証
券取引所あるいはアメリカン証券取引所に上場している企業27社の R&D への
投資行動を分析した。両研究ともに，対応ペア研究デザイン（matched-pares 
research design）を採用し，SFAS2の適用前後における R&D 売上高比率の変
化を，コントロール企業と比較している。コントロール企業は SFAS2適用以
前から費用計上していた企業である。対応ペアについて Wilcoxon 符号ランク
テストを実施して，差異がないとする帰無仮説の検定を行っている。
　分析対象の企業が異なることが影響しているとも考えられるが，両研究から
は共通する結果を導くことはできなかった。両研究が異なる結果を出したこと
の別な理由は，規模の違いにあることは容易に想像される。さらに，負債制限
条項のような制約の取り扱いにも関係があると考えられるし，分析に用いられ
た事前と事後の変数の違いにもあるように思われる。
　Elliot, Richardson, Dyckman ,and Dukes（1984）の目的は，前述の２つの研
究結果が提示した違いが何に起因しているものかを明らかにすることであっ
た。彼らは SFAS2で定められた研究開発費の会計基準が，R&D 費用の資産計
上を退けて一括費用として計上することを求めた変更に着目し，上場企業34社
と店頭登録企業41社の合計75社を分析対象としたのである。R&D への支出を
資産計上してきた企業の経営者は，R&D への投資を削減する動きに出るので
はないかと予想されたのである。
　SFAS2研究開発費の会計基準を適用すると，これまで資産計上した研究開
発残高をその期に費用計上へと振替処理するために，貸借対照表の留保利益が
即刻減少する。さらに，R&D 支出が増加するようであれば，純利益はその分
減少することになる。これらを合わせると，負債制限条項の制約が効いてくる
可能性が高まることが考えられる。
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　彼らの研究は，以前から一括費用計上してきた企業と比較すると，資産計上
してきた企業では R&D 支出の減少が際立っていることを明らかにした。
７．２　為替換算の会計基準に関する研究
　Ayres（1986）は，会計選択に関する実証的説明理論（positive theory）に
依拠し，会計基準の適用期日に関する経営者による選択に係わる要因を分析し
ている。米国の基準設定機関である FASB が1981年に公開した新しい会計基
準の外国為替換算 SFAS52が，企業にその適用期日を選択できるような期間を
設けたことに注目したのである。すなわち，SFAS52は，1981年12月に法制化
され，1982年12月15日以降に始まる事業年度から適用することが義務付けられ
ることになったが，早期に適用することが併せて推奨された。その結果，企業
は，1981年，1982年そして1983年の３年のうちから適用年度を選択することが
可能となった。既存のデータベースから抽出された企業サンプルは，1981年に
適用した103社，1982年に適用した91社，1983年に強制適用した38社から構成
されている。
　この SFAS52を異なった期日に導入した企業の比較分析を行い，早期適用企
業は強制適用企業と比較したときに，以下の特性を有していることを明らかに
した。
（ⅰ）比較的規模が小さい。
（ⅱ）適用の前年から利益の増加率は低い。
（ⅲ）役員らによる株式所有は少ない。
（ⅳ）配当の支払いとインタレスト・カバレジに制約がある。
　Ayres（1986）の研究では，さらに，企業の適用時点が異なることと，①適
用の前年の利益，②経営者による株式の所有割合，③企業規模，④配当の支払
い制約，との間にシスティマティックな関係があるか否かを分析している。
　SFAS52は，外貨換算による損益を，損益計算書を通さずに貸借対照表の株
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主持分に直接計上する方法を採用するので，1981年にはほとんどの企業では
SFAS8によるよりも高い利益がもたらされることになると予想された。事実，
1981年に早々期に適用した企業103社のうち利益への影響額がマイナスであっ
た企業はわずかに１社だった。しかし，1982年および1983年に適用した企業の
利益への影響額については，公表が義務付けられていなかったので，不明で
あった。
７．３　企業の所有と経営ならびに報酬制度との関連に着目する研究
　経営者支配の企業は，所有者支配の企業に比べて，報告利益を増加させる会
計方法を選択するであろうことは，Dhaliwal et al.（1982）においてすでに示
されたところであった。利益基準に基づく報酬金額については，一般に，所有
者支配企業よりも経営者支配企業の方が大きいので，経営者支配企業の経営者
は所有者支配企業の経営者に比べて，高い報告利益をもたらす会計方法を選好
することは，実証的説明理論からも導かれるところであった。
　Watts and Zimmerman（1978），Hagerman and Zmijewski（1979）ならび
に Zmijewski and Hagerman（1981）が実証しているように，政治的な影響を
配慮して，大規模企業は利益を減少させる会計方法を選ぶ傾向があった。この
ことから考えると，SFAS52の早期適用は利益を増加させる可能性が高かった
ので，企業規模の大きな企業は早々期に適用することを避ける傾向にあったの
ではないだろうかと想定される。
　Aboody, Barth, and Kasznik（2004）は，経営者の報酬費用の計上に関する
決定を調査している。すなわち，SFAS123によって勧奨された経営者報酬費
用の計上を早期に公表する企業には有意にプラスの超過収益率が観察されるか
否かについて実証分析を行ったのである。彼らの分析から，それまで注記にお
いて株式報酬費用を開示していた企業が財務諸表本体での計上に変更したこと
で，企業の超過収益率に変化が確認された。とりわけ，報告利益の透明性を高
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めることが早期適用の決定を動機づけたことを明記している企業では，早期適
用による正のアナウスメント効果が見られた，と述べている。
　残念ながら，これらの研究からは，利益ベースの経営者報酬制度と経営者に
よる会計方法の選択との関連性に関して整合的な答えを得ることはできなかっ
た。Healy（1984）に基づくと，経営者は報告利益を増加させたいインセンティ
ブを持つとしても，それほど大きな増加を望んではいない，ということになる。
したがって，早々期適用企業の利益増加率は低いという仮説が成り立つ。
　米国企業においては，総資産に対する負債の比率，インタレスト・カバレッ
ジ，そして配当の支払いは，適用のタイミングに関連性を有しているように思
われる。インタレスト・カバレッジが低いことは経営者にとって心配の種であ
り，低い企業は利益増加型の会計方法を選択する傾向があると考えられる。し
かし，インタレスト・カバレッジがある水準を超えていれば，利益を増加させ
たいインセンティブは働かなくなるかもしれない。そうであれば，早期に適用
した企業のうち負債比率の高い企業は低いインタレスト・カバレッジであった
可能性がある。さらに，配当支払い能力が高くない企業が早期に適用する傾向
があるようにも思われる。
７．４　早期適用と強制適用に関する研究
［１］Pincus and Wasley（1994）の研究
　Pincus and Wasley（1994）は，1969年から1988年の間に会計上の変更を行っ
た企業を対象に分析を行った。とりわけ，自発的な変更事例である3,2311件に
注目し，強制的変更の事例との比較を行ったのである。
　自発的な変更を行った企業の特質を明らかにするために，比較の対象となる
企業をコントロール・サンプルとしてランダムに選択し，両者の業績などの比
較を行った。その結果，増益型の変更を行った企業はコントロール企業よりも
一株当たり利益の平均成長率や売上高の平均成長率が有意に低いという証拠が
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得られた。すなわち，業績が悪化している企業は自発的に継続性の変更を行う
ことによって利益を捻出する可能性があることを示唆している。しかし，減益
型の変更を行った企業とコントロール企業との間では，これらの成長率に有意
な差は見られなかった。
　強制的変更事例3,689件のうち，FASBの基準の公表に基づく変更事例は3,183
件であった。その内訳のうち主なものは，SFAS87「雇用主の年金会計」（749
件），SFAS52「外貨換算」（534件），SFAS2「研究開発費の会計処理」（334件），
SFAS34「利息費用の資産化」（297件）となっている。
　分析から得られた主要な結果は，第１に，強制的変更は一般に増益効果を
持っていた。第２に，強制的変更を早い時期に行なった会社は，遅い時期に行っ
た会社に比較して業績自体は良くない傾向にあるものの，こうした状況下で強
制的変更によって，より大きい増益効果を得ていた。第３に，増益効果がもた
らした結果として，インタレスト・カバレッジや負債比率が改善された可能性
が考えられた。
　強制的変更の採用のタイミングに関する意思決定は，報告利益管理の観点か
ら行われていたと解釈することもできる。Pincus and Wasley（1994）は，強
制的変更と自発的な任意変更との関連性についても，変更による利益への影響
額に焦点を当て追加的な分析を行っている。それによると，強制的変更による
利益効果を自発的な変更による利益効果で相殺するような政策は採用されてい
なかったことが示された。
［２］Balsam, Haw, and Lilien（1995）の研究
　Balsam, Haw, and Lilien（1995）は，1973年（SFAS96法人税）から1989年
までに公表された FASB の基準の中から，認識・測定ルールの変更を通して
財務諸表に直接影響を与える11の基準を取り上げた。それらの基準に関して
FASB は，政治的なコストを削減し企業の実施に伴うコストを最小化できるよ
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うに，新会計基準の適用について企業に弾力的な対応を認めている。多くの場
合，FASB は適用の方法（移行方法）については，prospective, retroactive, 
retroactive/catch-up, catch-up の方法を掲げて特定するが，その選択を企業に
委ねている。たとえば，SFAS2は retroactive を，SFAS12，34，84では pro-
spective を指定している。それに対して，SFAS96では，retroactive/catch-up, 
catch-up アプローチのいずれでもよいとしたし，SFAS52では prospective, 
retroactive のアプローチのいずれかとした。
　さらに，ほとんどすべての基準で，初度適用のタイミングに幅を持たせてい
る。すなわち，retroactive アプローチは，過去のすべての年度の財務諸表の
修正を求める。retroactive/catch-up アプローチは，直近年度の比較損益計算
書を修正して今期の損益計算書とともに提示し，変更による累積効果を含める
ので，累積効果は今期の損益計算書に反映されない。catch-ups アプローチは，
累積効果を今期の損益を通して認識する。prospective アプローチは，今期と
その後の将来の財務諸表にのみ影響が表れる。
　そこで，Balsam, Haw, and Lilien（1995）は，適用前のROAの変化が小さく，
適用による利益への影響が大きい企業は早期に適用し，ROA の変動幅が最小
で，レバレッジの変動幅が最大の年度で適用することを選ぶのではないか，と
想定した。分析対象として，研究対象期間の中間にある1981年に Fortune500
にリストされている企業を選択した。すなわち，1981年まで存続してきた企業
のうちから金融と公益の業種に属する企業は除いた。彼らが発見したことがら
をまとめると，以下のとおりである。
　強制的な会計変更（新会計基準の適用）の初度適用にはシスティマティック
なパターンがあった。すなわち，適用の影響が株主持分を増加させる変更は利
益を計上することになり，株主持分の減少は株主資本を調整する（損失の計上
とはならない），という形である。したがって，初度適用は報告利益をかなり
増加させる。サンプルには，利益あるいは留保利益のいずれかにゼロでない影
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響を計上した企業のみを含めた。換言するならば，影響がゼロであるか重要性
の原則から開示しない企業は，サンプルから除外されている。たとえば，
SFAS87は325社によって適用されたが，そのうち183社がゼロでない影響を利
益にもたらしている。
　前述のとおり，Balsam, Haw, and Lilien（1995）は，1973年から1989年まで
に公表された FASB の96の基準の中から，11の基準を取り上げたのであるが，
SFAS12（市場性ある有価証券）を除けば，２年から３年の範囲で適用する裁
量を企業に与えていた。ちなみに，SFAS52，87，96は，３年のうちでの適用
という裁量を与えていた。
　強制的変更が財務諸表に与える影響に関して，1,140の変更事例のうち630件
（55.3％）については損益計算書の報告利益に影響を与えており，510件（44.7％）
については貸借対照表の株主持分で直接その影響額を報告していた。全体とし
て，53.1％（（549＋56）/1140）の適用の影響はプラスであり，プラスの影響の
うちの97.7％（（549/（549＋56））が損益計算書への計上であり，適用年度の報
告利益を増加させている。損益計算書に計上された影響の約87％（549/（549＋
81））はプラスであった。マイナスの影響を計上した85％（454/（81＋454））は
損益計算書を通さずに直接，株主資本に計上されている。貸借対照表へ計上し
た約89％（454/（56＋454））はマイナスであった。
　まとめると，損益計算書の報告利益に影響を与えた630件に関してその約
87.1％の事例（549件）が増益効果をもたらしたのに対して，貸借対照表で直
接報告された510件のうち約89.0％の事例（454件）については株主持分を減少
させる効果のあったことが明らかにされた。この結果から，会計基準の変更を
決定する FASB の会計政策は，適用企業に対して，損益計算書においては増
益効果を，また株主持分に対しては直接的な持分減少効果を報告することを可
能にするとともに，その採用時点に関してはかなりの柔軟性を容認してきたこ
とが理解される。FASBが会計基準の適用に対してこのような姿勢をとるのは，
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規制を受ける企業やその他の利害関係者への対応を重視することで自らの政治
コストを減少させ，自身の存続を可能にするためなのではないか，との観測も
生まれてくる。
　さらに Balsam, Haw, and Lilien（1995）は，経営者が強制的変更を行うタイ
ミングに関して，強制的変更による利益への影響度や強制的変更前の総資本利
益率（ROA）の対前年度増減幅との関係に焦点を当てて分析を行った。その
結果，増益型の強制的変更を行う企業に関しては，経営者が変更前の時点での
ROA に関してより大きな減少幅を経験し，変更を行うことでより高い増益効
果を期待しているときに，強制的変更の採用が早まる，との結論を得ている。
したがって，経営者は報告利益の管理を念頭に置いて強制的変更の適用事業年
度を選択している可能性が示唆される。
　利益の値に与える効果が小さい基準は，SFAS2（研究開発），SFAS5，11（コ
ンティンジェンシー），SFAS12（市場性ある有価証券），SFAS13（リース）
であった。平均利益効果の最も大きかった基準は，SFAS96（税金），SFAS52
（外国為替換算），SFAS34（利息の資本化），SFAS87（年金）であった。また，
留保利益への負の影響のうち最も大きかったのは SFAS96と SFAS2であった。
　基準の公表に至までのプロセス（due-process）のメカニズムは，企業なら
びに関係機関が新しい会計基準への対応を行い，測定ルール，会計実施方法さ
らには適用タイミングに影響を及ぼすことを可能にしている。FASB は企業な
らびに関連機関からの支持を得なければならないので，彼らが不支持となるリ
スクを避けるために，新会計基準への移行ルールについて，株主持分を下げる
変更よりも上げる変更を認める傾向があり，適用のタイミングに弾力性を持た
せることになる，と考えることができる。
　さらに，Balsam, Haw, and Lilien（1995）は，以下の３点について実証分析
を試みている。
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（1）　経営者のインセンティブに関して
　Christie（1990）や Watts and Zimmerman（1986, 1990）などの先行研究で
は，経営破たんのコストを削減するべく負債制限条項の制約を緩和するため
に，そして自らの報酬を高めるために，経営者は報告利益を管理する手段とし
て自発的な会計変更を行うことを明らかにしてきた。
　Sweeney（1994）は，会計ベースの契約条項に違反する可能性が高い企業は
利益増加型の会計変更を選択することを突き止めた。
（2）　報告利益の管理（income management）
　報告利益の管理の実態を以下の仮説検証から明らかにする。ここでの利益成
長は ROA の前年度比としている。
１．利益成長が低下することを予測したときに利益を増加させるための変更を
行う。
２．利益成長が他社と比べて低いと予測したときに利益を増加させるための変
更を行う。
３．利益成長が自社の過去の実績に比べて低いと予測したときに利益を増加さ
せるための変更を行う。
　そして，Balsam, Haw, and Lilien（1995）は，利益成長が低下することを予
測したときに利益を増加させるための変更を行うかの仮説検定を，以下のよう
に行った。ここでは，適用年度の会計変更効果前純利益マイナス適用前年純利
益を適用前年の総資産で除した値を中心に分析を試みている。さらに，Pear-
son と Spearman の相関係数による分析から相関係数が負であれば仮説は支持
される，と主張している。分析の結果から，ROA が前年の値よりも低いとき
に利益増加の変更を実施していることが示された。
　さらに，Balsam, Haw, and Lilien（1995）は，利益成長が他社と比べて低い
と予測したときに利益を増加させるための変更を行うかの仮説検定を行い，以
下の結果を得ている。第１に，適用企業が適用しなかった場合の ROA と非適
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用企業の ROA とを比較すると，適用企業の ROA は非適用企業のそれと比較
して有意に低いことが示された。第２に，利益増加の効果については，適用し
なかった場合の ROA は前年の ROA よりも低く，ROA の変化は非適用企業の
変化よりも有意に小さい，ということが示された。適用によるプラスの効果に
より，ROA を高め，非適用企業との乖離を縮める効果をあげている。第３に，
利益減少の効果については，適用企業が適用しなかった場合の ROA は前年の
ROA よりも高い，という結果になった。
　Balsam, Haw, and Lilien（1995）による Chi２乗検定では，適用企業の利益
の増加および減少の効果と適用前の ROA 変化との関係を分析するため，２×
２のテーブルを作成した。このことにより，ROA が低下することが予測され
る企業が利益を増加させる会計変更を行ったか否かを検証している。利益の変
化の符号と ROA の適用前の変化との関係を分析したところ，0.01の水準での
有意な結果を得た。非適用企業との関連性に関しては，0.05の水準での有意な
結果を得た。
（3）　適用の年度に関して
　基準によって違いはあるが，総じて，44.8％の企業が適用開始の初年度に適
用し，45.3％の企業が１年後に，9.9％の企業が２年後に，それぞれ適用してい
た。ちなみに，SFAS8および SFAS52は初年度に，SFAS34と SFAS87（年金）
は１年後に，それぞれ最も多くの企業が適用していた。
　プラスの利益効果が期待された企業の多くが初年度に適用していない場合に
は，利益以外の要因がその決定に影響していることを示すことになる。適用に
よる利益効果が大きければ大きいほど，経営者は早期に適用している。初年度
適用企業の利益効果（前年の総資産で変更に伴う利益の変化額を除した値）は，
１年後および２年後の適用企業よりも大きい。
　ROA における適用前変化と非適用企業からの乖離について分析したところ，
初年度適用企業が適用しなかったとしたら，３年後の ROA は最も低いグルー
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プに落ちていたであろうことが推定された。また，初年度企業の適用前 ROA
は Fortune500社の非適用企業よりも有意に低いことも示された。
　利益増加の変更についてみると，早々期および早期に適用した企業は，強制
適用企業と比較すると，有意に高い利益効果をあげており，有意に低い適用前
ROA 変化をもたらしている。利益減少の変更については，適用前 ROA 変化
は適用年度で正となっているが，非適用企業と比べて，早々期および早期に適
用した企業と強制適用企業に関して有意な差は見られなかった。
　以上の Balsam, Haw, and Lilien（1995）による分析の結果は，以下のように
まとめられる。
（1）　適用年度における適用前 ROA 変化（あるいはコントロール企業からの
その乖離）と適用年度以外の年度の ROA 変化とを比較すると，早々期および
早期に適用した企業については，適用年度以外の年度の ROA 変化よりも，適
用年度における適用前 ROA 変化（あるいはコントロール企業からのその乖離）
が有意に低い。
　初年度ではなく１年後に適用した企業は，初年度に ROA のより高い増加を
経験し，ROA 変化のより小さい１年後まで適用を延ばした。強制適用企業に
ついては，ROA 変化は初年度および１年後との違いがない。
（2）　利益増加の変更を負債制限条項の逼迫した年度に適用しているか否かを
検証すると，早々期および早期に適用した企業は，適用年度において（適用前）
負債制限条項の逼迫度を増大させている。ここでの負債制限条項の逼迫度を表
す代理変数としては，レバレッジ（長期負債からキャピタルリースを引いて有
形資産との比を求めた値）が採用されている。
　以上のことから，企業は戦略的に適用年度を選択しており，適用のタイミン
グに関するこれらの発見事項は，報告利益の管理行動と整合している，と結論
付けられる。Balsam, Haw, and Lilien（1995）はいくつもの分析を行い，興味
深い結果を導いているが，そこにも以下のような短所が見られる。
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（1）サンプルが Fortune500社という大企業に限られており，その結果がどれ
ほど一般性を有するかについてはさらなる検証が必要である。
（2）利益増加と利益減少に大別しているとはいえ，基準の適用による影響は，
利益増加，利益減少，株主資本増加，株主資本減少など様々であり，企業への
影響額も基準によって異なるにもかかわらず，11の基準をまとめてしまってい
る。いわゆる「合成による誤謬」の可能性を高めていることが懸念される。や
はり，異なる影響をもたらす基準毎に分析するべきなのではないだろうか。
［３］Amir and Ziv（1997b）の研究
　Amir and Ziv（1997b）においても，FASB が新会計基準の適用を複数年度
の中から企業に選択することを認める方針を採ってきたことに着目し，適用時
期のタイミングの選択問題を取り扱っている。たとえば，SFAS87は1985年か
ら87年の３年間の適用期間を，SFAS106は1990年から93年の４年間の適用期
間を設けてきた。SFAS123は適用と開示のどちらかの選択を求めていた。
　Amir and Ziv（1997b）は，新会計基準が企業価値に与える影響を考慮する
価値最大化を目指す経営者が下す適用のタイミングと情報の開示について説明
する理論を提示することを目指している。経営者は FASB の適用期間の裁量
を活かして戦略的に適用のタイミングを選択し，新会計基準のインパクトに関
する私的情報を市場に伝達するために開示方法を選ぶ，と考えている。
　Amir and Ziv（1997b）のモデルは，（1）比較的有利な結果になる企業は早
期に適用し，強制適用前に認識する，（2）有利とも不利ともいえない中立的な
企業は，強制適用前に注記情報を開示する，（3）相対的に不利な結果になる企
業は強制されるまで適用を延ばし，その間に関連ある契約の交渉を行う，と仮
定する。彼らのモデルは，経営者が，基準が企業価値に及ぼす長期的な影響に
関する予測は不完全なものであるが，外部者が持たない私的な情報を保有して
いるために，経営者は，適用のタイミングに関する意思決定によって，その私
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的な情報を市場に伝えるであろう，とみなしているのである。
　彼らの分析から，経営者の選択行動の多様性が明らかになった。早期適用を
選択すると，企業はより包括的な監査を受けなければならないが，適正意見を
もらえる確率は変わり得る。もちろん，市場は包括的な監査による意見を評価
するであろうが，早期適用せずに注記にとどめて，包括的ではない監査を受け
る道もある。早期適用もせず，注記もしないで強制適用まで延ばせば，契約の
再交渉やその他の調整の時間が最も長く確保できる。その結果，報告オプショ
ンの選択肢が広がると，より多くの企業が契約の再交渉を行うよりも報告戦略
を通じて市場へ私的情報を伝えることを選ぶことになる。
［４］Aboody, Barth, and Kasznik（2004）の研究
　Aboody, Barth, and Kasznik（2004）は，経営者の報酬費用の計上に関する
決定を調査している。すなわち，SFAS123によって勧奨された経営者報酬費
用の計上を早期に公表する企業には有意にプラスの超過収益率が観察されるか
について実証分析を行った。それまで注記において株式報酬費用を認識してい
た企業が財務諸表本体での計上に変更したことで，企業の超過収益率に変化が
確認されている。とりわけ，報告利益の透明性を高まることが早期適用の決定
を動機づけたことを明記している企業では，早期適用による正のアナウスメン
ト効果が見られた。
７．５　退職給付会計に関する研究
　自発的な開示に関する研究として，Verrecchia（1983）および Dye（1985）
などの先行研究があるが，Amir and Ziv（1997a）の研究は，SFAS106「年金
を除く退職後の給付（PRB）にかかわる会計基準」の適用タイミングと方法に
ついて分析したものである。この基準により，企業は1991年から1992年の間で
適用のあるいは1993年事業年度までに遅延適用の，それぞれ影響を開示するこ
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とになった。
　Amir and Ziv（1997a）は，自発的な開示に関するそれまでの研究結果から，
適用に関する裁量について次のような推測がなされうると考えた。早期適用に
は情報の収集などの負荷が掛かるが，有利な情報を開示することのメリットを
活かせることが可能となる。しかし，負債の契約やボーナス制度への影響を測
るための時間は少なくなる。
　分析の前に予測できる結果は，（1）比較的有利な結果になる企業は SFAS106
を早期に適用し，強制適用前に退職後給付債務を認識する，（2）中立的な企業
は，強制適用前に退職後給付債務を注記する，（3）相対的に不利な結果になる
企業は強制されるまで適用を延ばす，である。さらに，早期適用企業が退職後
給付制度に関して従業員と交渉することは少なく，早期適用企業の適用の発表
は，株式市場に好意的な反応をもたらすことが期待される。
　SFAS106は，1992年12月15日以降に開始する事業年度から適用することと
されたので，企業には３つの選択肢が与えられた。
（1） 　給付債務を認識する，すなわち貸借対照表の負債に計上し，費用を損益
計上する。
（2）　財務諸表の注記かプレスリリースに給付債務を開示する。
（3）　1993事業年度まで先延ばしする。
　企業にとっては，退職後給付制度に関する再交渉に要する費用を負担してで
も再交渉が成功すれば，適用あるいは開示の前に PRB を減額することができ
ることになる。
　Amir and Ziv（1997a）は，CONEWS と SEC のライブラリーからデータを
検索し，分析対象の企業586社のデータを４つのグループに分けた。
（1）　1992年事業年度の前に適用した企業（1991年適用企業）103社
（2）　適用せずに1991年に PRB を開示した企業（1991年開示企業）116社
　（うち，57社は1992年度に適用し，59社は1993年度に適用した。）
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（3） 　1991年に PRB を開示せずに1992事業年度に適用した企業（1992年適用
企業）262社
（4） 　1991年に PRB を開示せずに1993事業年度に適用した企業（1993年適用
企業）105社
　しかし，実際のところ，Amir and Ziv（1997a）は，公益企業と金融業に加
えて catch-up 法ではない方法を適用したわずかな企業を除いたため，最終的
には，以下の企業が分析の対象となった。
（1）　1992年事業年度の前に適用した企業（1991年適用企業）90社
（2）　適用せずに1991年に PRB を開示した企業（1991年開示企業）76社
　（うち，52社は1992年度に適用し，24社は1993年度に適用した。）
（3） 　1991年に PRB を開示せずに1992事業年度に適用した企業（1992年適用
企業）210社
（4） 　1991年に PRB を開示せずに1993事業年度に適用した企業（1993年適用
企業）79社
　Amir and Ziv（1997a）による分析の結果から得られた結論は，以下のとお
りである。
（1）　早期適用企業は，平均すると，適用年度に利益の変化が大きい。
（2） 　負債について，早期適用企業は早期開示企業よりも少なく，早期開示企
業は強制適用企業よりも少ない。
（3） 　早期適用企業は，退職後給付制度に関して従業員と交渉することは少な
く，再交渉している企業の給付債務の金額は大きい。
（4） 　早期適用企業の適用の発表は，平均すると，1993年12月までの５年間で
株式市場に好意的な反応をもたらした。
（5） 　早期適用企業は，早期開示企業あるいは強制適用企業のいずれと比較し
ても，小さい PRB 給付債務を抱えていた。
（6） 　早期適用企業は，適用を延期した企業と比べて，給付制度の改定に取り
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組んではいなかった。
（7） 　株式市場は，早期適用企業に対して好意的に反応していた。早期開示企
業と比べてもそのことは変わらなかった。
（8） 　早期適用企業のポートフォリオの市場指数調整リターンは，強制適用企
業のそれよりもかなり大きかった。
８．米国会計基準あるいは国際会計基準（IFRS）の採用
　会計情報の開示水準が高まることからどれほどの経済的便益が生まれるので
あろうか。そして，開示の水準と経済的便益とを関連付けて説明する理論は未
だ結論を得るにはいたっていない。将来の研究領域として活発な議論が期待さ
れるところである。
［１］Leuz and Verrecchia（2000）の研究
　Leuz and Verrecchia（2000）は，米国会計基準あるいは IFRS へと適用す
る会計基準を変更した企業について分析している。米国の会計基準とIFRSは，
他の基準に比べて，かなり高い水準の開示を適用企業に求めている。したがっ
て，自国の基準から米国会計基準あるいは IFRS へと適用する会計基準を変更
した企業は，変更前に比べると，開示の水準を高めている。Leuz and Verrec-
chia（2000）は，ドイツの会計基準から国際会計基準あるいは米国会計基準に
適用を変更したドイツ企業を対象に，開示の水準の高まりと経済的便益とを関
連付けて説明する理論の構築を目指す試みに挑戦したのである。
［２］Ashbaugh（2001）の研究
　Ashbaugh（2001）は，異なる会計基準を採用する企業の特性について比較
分析を行った。すなわち，ロンドン証券市場に上場している企業のうち非米国
企業の211社を分析の対象として，自国の会計基準を採用している66.4％の企
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業と，国際会計基準あるいは米国会計基準を自発的に採用している43.6％の企
業を比較し，異なる会計基準を採用する企業の特性について比較分析を行った
のである。多変量ロジット回帰分析の結果，それらの企業には自国の会計基準
に従っている企業と比較すると，システィマティックな相違が存することが明
らかになった。すなわち，株式がいくつもの市場で取引されるに伴って，国際
会計基準あるいは米国基準を採用する傾向があること，また，標準的な情報を
提供しようとするときに，会計基準が開示情報を増やし，厳しい遵守を求める
とき，そして増資を行うときに，自国の会計基準ではなく国際あるいは米国会
計基準を採用している，といったことが明らかになった。
　米国基準に従っている33.3％のサンプル企業は，SEC へのファイリングが求
められていないにもかかわらず米国基準を採用している。しかし，米国基準へ
の適用義務がない場合で，より少ない証券市場で株式の取引が行われている非
米国企業は，米国基準ではなく国際会計基準を採用する傾向がみられる。これ
は，国際会計基準には会計方法の選択について裁量の余地が多く，開示要件が
少ないことが影響しているのではないか，と提起している。
［３］Ashbaugh and Pincus（2001）の研究
　Ashbaugh and Pincus（2001）の目的は，（1）採用する会計基準が異なるこ
とは，アナリストが非米国企業の年度利益を予測する能力に影響を与えるか，
（2）企業が国際会計基準を採用したことによってアナリストの予測能力に変化
が現れているか，という問題について実証的に明らかにすることであった。彼
らは，非米国企業80社を分析の対象とし，以下の結果を導いた。
　証券市場の時価総額の変動とアナリストの追跡をコントロールした分析で
は，国際会計基準を採用した結果，会計測定と開示政策において企業間の相違
が少なくなり，アナリストの予測誤差が縮小したことを示していることが明ら
かになった。
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［４］Barth, Landsman, and Lang（2008）の研究
　Barth, Landsman, and Lang（2008）は，IFRS の適用が会計の高い品質につ
ながっているか否かを検証している。IFRS の適用は，会計基準・解釈・強制
適用・訴訟といった財務報告システムに係わる様々な特性が混在した影響をも
たらすことが懸念された。
　彼らは21の国々から IFRS を適用した企業を対象とし，米国外の会計基準を
適用している企業と比較すると，報告利益の管理がより見受けられず，損失の
認識がよりタイムリーになされ，会計数値の価値関連性がより高い，という証
拠が得られている。
　IFRS を採用した企業が採用する前の段階において２つのグループ間に存在
した会計の質に関する相違が原因で，IFRS 採用後に違いが出たというわけで
はない。IAS を採用した企業は，採用した後に質の改善が見られたのである。
しかし，その違いが，企業のインセンティブや経済環境の変化によるのではな
く，財務報告システムの変化によってもたらされたものである，といえるか否
かは明らかではない。
［６］Daske, Hail, Leuz, and Verdi（2008）の研究
　国際的な会計基準となった IFRS は，今や100を超える国々において適用さ
れるようになったといわれるが，Daske, Hail, Leuz, and Verdi（2008）は，そ
のうちの26カ国において IFRS を強制適用したことによる経済的結果について
分析している。彼らが取り上げたのは，市場の流動性，資本コスト，トービン
の q であり，それらへの影響を分析している。
　平均すると，IFRS 導入時に市場の流動性は高まっていることが示された。
企業の資本コストは低くなり，株主価値は高くなっているが，それらの結果は
適用以前にそうなることを引き起こす要因がなかったとしたら，という条件が
ついての結果である。
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９．公的な会計政策論
　Demski（1973）は，Arrow（1951）に依拠して，会計基準の選択はいわば
社会的厚生の問題に帰着させることができ，規範的な会計基準を得ることの不
可能性を主張した。一貫性のある経営者の選好と信念とを考慮して代替的な会
計方法に順位付けを与えることができるような会計基準は存在しないという主
張である。さらに，Demski（1974）では，代替的な会計報告の選択問題を情
報選択問題と解し，一般均衡の設定下においてある人に好ければ他の人には好
くないというトレードオフの関係になることについて論及している。
　この Demski の主張に対して，Chambers（1976）は規範的な会計基準を設
定することの可能性について論及している。
　それらの研究の成果に基づきながら，May and Sundem（1976）は，会計基
準に係る会計政策を社会選択プロセスであると解し，その決定とそれに関する
研究方法のプロセスのフレームワークを提示している。May and Sundem
（1976）は，社会的厚生の最大化を最高次元の会計目的として提唱し，以下の
ように主張する。
　「理論のみならず実務においても，会計報告のもたらす社会厚生上のインパ
クトが明確に認識されている。……もしも会計政策決定がもたらす社会厚生上
のインパクトを無視するならば，規制機関の存立基盤は失われることになろ
う。したがって，FASB はその政策決定において，会計理論および会計研究の
みならず，政治的な（すなわち社会厚生上の）側面をも明示的に考察の対象と
しなければならない。」［May and Sundem（1976）p.750］
　そのための会計政策の影響評価は，（ⅰ）経済全体における政策効果，（ⅱ）
各利害集団の費用と便益に対する政策効果，（ⅲ）異なる政策効果に対する個々
人の選好の３つの側面について行われる必要があると述べている⑸。
　さらに，Cushing（1977）は，合理的な選択のフレームワークのなかで最適
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な会計基準を得るための条件などについて探求している。
　こうした規範的な研究に対して，Watts and Zimmerman（1978）は，会計
基準に対する経営者の態度に与える要因を実証的に明らかにすることを試みる
研究を行っている。それらの要因には，税，規制，経営者報酬制度，会計情報
コストや政治的コストなどが含まれる。この Watts and Zimmerman（1978）
に依拠して，会計政策に係る実証研究が続々と誕生し，とりわけ「報告利益の
管理」に関する研究が蓄積されていったのである。
　会計政策は社会的（経済的）影響を持つとの認識を持ち，Beaver（1981）
はその影響として，以下の諸項目をあげている。
（1）　個人間における所得分配
（2）　経済全体のリスク水準ならびにリスクの個人間配分
（3）　経済全体の消費と生産（例，資本形成に対する効果）
（4）　企業間における資源配分
（5）　財務情報の生産・監査・分析等に費やされる資源
（6）　規制に費やされる資源
（7）　私的部門（財務アナリストなど）による情報収集に費やされる資源
10．結び
　米国の代表的なビジネススクールの MIT において「会計政策の諸問題
（Problems in Accounting Policy）」なる科目が1934-35年の学期に配当されて
いた事実が，Zeff（2008）によって見いだされている。MIT における学科目
として「会計政策の諸問題」が配当されていたということは，当時の実務界に
おいて会計政策が問題視されていたことを物語っている。しかし，文献の上で
この問題と取り組んだ論文が学術誌に登場したのは，1953年に Hepworth に
─────────────────
⑸　May and Sundem（1976）の p.754をまとめている。
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よって発表されたもののようである。Hepworth は当時の状況を観察し，
GAAP の範囲で経営者に認められた広い裁量が利益の平準化を可能にしてお
り，それは投資家，債権者さらには従業員たちとの間に良好な関係を築くこと
に貢献している，と評価したのである。
　会計政策に関する海外の著作として注目された最初のものは，Harlan and 
Vancil（1961）であろう。433頁からなる本書は，GAAP が明示的な解答を示
していないときに企業の経営者がどのように選択行動を行うかを記述した多数
のケースを解説したものであり，企業による会計方針の選択に関する事例研究
をまとめた最初のものであろう。本書からは，当時の米国企業において，経営
者による裁量を利用して行われた決算の実態をうかがい知ることができる。
　会計政策の主要なテーマである利益の平準化の問題を取り上げた Gordon
（1964）は，経営者の会計選択行動を動機づける経済的誘因を本格的に分析し
た最初の試みであろう。彼による利益平準化の基礎には，報告利益を平準化さ
せるような会計手続きを選択（あるいは変更）することによって，経営者は株
価を直接操作することができるという考え方があるように思われる。この考え
は，投資家には代替的な会計手続きに対する調整能力が欠如していることを暗
黙の前提としている。しかし，この立場は，資本市場全体でみれば，実体的な
経済事象による利益の増減と単なる会計手続きの変更による増減とを識別し，
単なる会計手続きの変更に騙されることはないとする「効率的市場仮説」およ
びこれを支持する後の実証研究の成果と矛盾することになった。もちろん，「効
率的市場仮説」を支持するといっても，市場全体に総じて，あるいは平均とし
ていえることであり，すべての企業について妥当しているわけではない。個別
企業の経営者は，市場全体に総じて当てはまるとしても，自社には当てはまら
ない，と考えるのであろう。あるいは，市場の株価は経営者の評価と一致する
ことはなく，市場が過大にあるいは過少に評価していると感じることが多々あ
るのであろう。
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　Gordon（1964）に啓発され，その後，報告利益の平準化（income smooth-
ing）の問題は，米国の研究者の間で頻繁に取り上げられる主要なテーマとな
り，数多くの論文が学術誌に掲載されることとなった。
　会計の処理方法に限定されてきた会計政策の領域を拡大し，実体的な取引を
用いた平準化と会計的な手続きの操作による平準化とを区別する分類基準を提
案した論文として，Dascher and Malcom（1970）は注目された。彼らは，平
準化について，実際の取引を操作する実体的平準化（real smoothing）と，費
用・収益の期間帰属の決定のために採用された会計手続きの操作による技術的
平準化（artificial smoothing）に分けて利益平準化概念を整理したのである。
この区分は，後に報告利益の管理において実体的活動を通じて行われるものを
考慮の対象とする見解へとつながっていった。
　Ronen and Sadan（1975）は，「実体的な平準化」と「会計技術的な平準化」
の２区分に加えて，「表示区分による平準化」という新しい視点を追加してい
る。Barnes, Rones and Sadan（1976）は，Ronen and Sadan（1975）と同様に，
利益平準化を「経営者にとって正常と考えられる利益水準に報告利益の変動を
緩和することである」と定義し，平準化の対象となる利益として，一株当たり
経常利益と一株当たり営業利益を選び，特別損益項目の分類が平準化の手段と
して用いられていることを実証している。
　経営者が利益の平準化を行う動機に関する研究も活発になった。Beidleman
（1973）は経営者が利益の平準化を行う動機に注目し，検討を加えている。す
なわち，経営者が利益平準化を行う動機として，報告利益の急激な変動は将来
期間の計画設定や予算編成を困難にすること，変動幅の大きい利益の流れより
も安定的な利益の流れの方が高水準での配当の維持を可能にすること，企業の
株価に有利な影響をもたらすために利益の平準化を行うことが望ましいこと，
などをあげていた。1980年代に入ると，利益平準化を行う経営者の動機と行動
に関する研究がますます盛んになってきた。
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　会計上の評価金額の算定において経営者による見積りが採用されることか
ら，その裁量を利用して報告利益に影響を及ぼすことが行われている可能性は
古くから指摘されてきた。その後，McNichols and Wilson（1988）は，経営者
が貸倒見積額の選択を通じて報告利益の管理を行っているかどうかを確かめる
ための分析を行い，利益額が著しく小さい場合あるいは著しく大きい場合には
減益政策を用いる傾向にあることを明らかにした。Zucca and Campbell（1992）
は，不良資産（有形固定資産）に評価損が計上されるケースを分析対象とし，
そのような評価損の計上が結果として利益平準化をもたらすのか，それとも
ビッグバスとなるのか，について検討した。
　会計基準の適用とそのタイミングの選択に関する研究については，数は少な
いが，主として以下の領域に関するものが注目に値する。
（1）　研究開発費の会計基準に関する研究
（2）　為替換算の会計基準に関する研究
（3）　企業の所有と経営ならびに報酬制度に関する研究
（4）　早期適用と強制適用に関する研究
（5）　退職給付会計に関する研究
　米国の会計基準と並んで今や国際的な会計基準となった IFRS は，100を超
える国々において適用されるようになったといわれるが，自国の基準に代えて
米国の会計基準や IFRS を採用する企業が増えていることは事実である。より
高度の会計基準といわれ，情報開示の水準も高いこれらの会計基準を任意で採
用することの意義が研究課題として問われている。はたして，会計情報の開示
水準が高まることからどれほどの経済的便益が生まれるのであろうか。今のと
ころ，開示の水準と経済的便益とを関連付けて説明する理論は未だ結論を得る
にはいたっていない。
　会計基準の設定期間における政策としての公的な会計政策についても，長ら
く研究されてきた。会計基準の選択はいわば社会的厚生の問題に帰着させるこ
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とができるので，いわゆる Arrow の定理が示すように，社会的に望ましい規
範的な会計基準を得ることは不可能なのであろうか。古くは，May and Sun-
dem（1976）が提示したように，会計基準に係る会計政策を社会選択プロセス
であると解し，その決定とそれに関する研究方法のプロセスのフレームワーク
を模索する作業は今後も継続されるであろう。
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